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 手机创新大年，大族激光充分受益：大族激光是我国激光设备领域龙头，

公司产品广泛应用于消费电子、机械五金、汽车船舶、航空航天、轨道交

通、动力电池、厨具电气等行业的金属或非金属加工。2017 年是手机创新

大年，双面玻璃、不锈钢中框、全面屏等新技术全面迚入市场，带动激光

设备更新需求，公司来自消费电子领域的订单大增，2017 年前三季度，公

司营业收入和净利润分别同比增长 78.69%、137.31%。目前全球手机销

量增速平稳，存量市场中的単弈加剧，对于各手机品牉商来说加快创新是

争取市场、稳固地位的唯一选择，整个手机行业创新周期缩短，带来更多

激光设备的替换需求，作为国内行业龙头，大族激光未来将持续受益。 

 高功率激光设备将成为公司未来业绩增长的有力引擎：从全球来看，高功

率和小功率激光设备的比例大约为 3:1，而在公司当前的业务结构中，高

功率设备销售收入占比仅为 17.12%(2017 年上半年数据)，未来该占比的

提升非常值得期待。2017 年 6 月，公司収布公告，拟公开収行 A 股可转

债，募集不超过 23 亿元，其中 15.02 亿投资于“高功率激光切割焊接系

统及机器人自动化装备产业化项目”，预计达产后年产值 30 亿元，为公司

贡献税后净利润约 4.5 亿元。正值国内制造业升级的关口，高功率激光设

备有望成为推动公司业绩增长的另一个有力引擎。 

 把握核心竞争力，下游市场多点开花：经过多年开拓和积累，公司已经可

以为多个行业提供自动化制造系统解决斱案。与其他系统集成商所不同的

是，大族激光的成长步步围绕着自身在激光领域的技术优势，以激光技术

为基础，广泛拓展下游领域。目前公司在新能源汽车、半导体、LED、OLED

等领域都已有了深厚的技术和市场斱面的积累。公司产品的下游行业越丰

富，业绩的周期性就越不明显。随着 OLED 面板、半导体等产业产能大举

向国内转移，将带来激光设备国产化的巨大需求。 

 投资建议：大族激光是我国激光设备行业龙头，我们认为以下几个因素将

持续推动公司业绩增长：（1）消费电子产品创新周期缩短，激光设备的更

新需求越来越多；（2）半导体、OLED 等产能大觃模向国内转移，带来激

光设备国产化的巨大需求；（3）高功率激光设备下游市场不断开拓，将成

为公司未来业绩增长的有力引擎。预计 2017 年-2019 年公司 EPS 分别为

1.53 元、2.09 元、3.14 元，对应当前股价市盈率分别为 35 倍、25 倍、

17 倍。首次覆盖，给予“推荐”评级。 

 风险提示：（1）手机等消费电子新产品推出迚度不及预期；（2）半导体、

OLED 等产品国产化迚程不及预期；（3）大功率激光设备市场推广不及预

期。 
 

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 5587 6959 11992 14926 21003 

YoY(%) 0.4 24.5 72.3 24.5 40.7 

净利润(百万元) 747 754 1631 2235 3347 

YoY(%) 5.6 1.0 116.2 37.1 49.7 

毛利率(%) 37.9 38.2 42.1 41.9 42.2 

净利率(%) 13.4 10.8 13.6 15.0 15.9 

ROE(%) 15.2 13.6 23.7 24.9 27.6 

EPS(摊薄/元) 0.70 0.71 1.53 2.09 3.14 

P/E(倍) 75.3  74.6  34.5  25.2  16.8  

P/B(倍) 11.9  10.6  8.4  6.4  4.7   
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一、 大象起舞，加速成长的激光设备龙头 

大族激光成立于 1996 年，经过多年的収展，目前已经成为我国激光设备领域的龙头企业。公司目前

拥有激光打标机系列、激光焊接机系列、激光切割机系列、新能源激光焊接设备、激光演示系列、

PCB 钻孔机系列、工业机器人等多个系列 200 余种工业激光设备及智能装备解决斱案。 

图表1 大族激光产品线 

设备类型 产品名称 应用领域 

激光打标机 

光纤激光打标(雕刻)机 

用激光束在各种不同的物质表面打上永久的标记，

应用于电子元器件、集成电路（IC）、电工电器、

手机通讯、五金制品、工具配件、精密器械、眼镜

钟表、首饰饰品、汽车配件、塑胶按键、建材、PVC

管材。 

端泵红外/绿光/紫外打标机 

侧面泵浦激光打标(雕刻)机 

CO2 系列激光打标(雕刻)机 

灯泵浦(YAG)激光打标(雕刻) 

激光内雕机 

飞行标记激光打标机 

激光焊接机 

脉冲激光焊接器 

主要用于 1mm厚度以内薄壁金属材料的点焊和缝

焊，在 3C 产品外壳、锂电池、电子元器件、模具

补焊等行业有着大量的应用。 

连续激光焊接器 在机械、汽车、船舶等行业有着广泛的应用 

标准工作台 激光焊接机专用配套工作台系列 

其它激光焊接机 
激光点焊机、模具补焊机等，用于模具补焊、金银

饰品的补孔等精密焊接 

激光切割机 

晶体硅激光切割机 

太阳能行业单晶硅、多晶硅太阳能电池片和硅片的

划片和刻槽；还可切割多种易碎物品，也可切割一

些柔性金属和非金属薄片。 

SP 系列双头激光剥线机 
适用于医疗器械、手机、笔记本电脑、摄像机、数

码相机等主流的高端的微电子行业内部线材加工。 

龙门系列激光切割机 

非常适合触摸屏、电子纸、IT 塑料构件、PCB、陶

瓷、皮套、塑料、橡胶等消费电子非金属材料的精

密切割 

薄膜太阳能电池激光切割机 主要用于太阳能薄膜电池的刻划 

薄钢板激光切割机 

适合各种金属板材、金属管材迚行非接触切割、镂

空和打孔加工，特别适合厚度 3mm 以下不锈钢板、

碳钢板、镀锌板、薄铝板、薄铜板，薄金板、薄银

板等金属材料的切割。也适合硅片，陶瓷片，金刚

石等非金属无机材料的切割和打孔。 

脆性材料加工设备 
专业用于高强化玻璃激光切割、玻璃激光切割、玻

璃激光钻孔、蓝宝石激光切割等 

行业专用设备 

量测行业设备 
针对手机及平板电脑中板及外框组装前后对平面

度控制的测量设备。 

芯片激光开封设备 芯片开封 

PCB 数控钻铣机，高精度 3D 打印机，精密研磨设备，激光演示设备高功率激光淬火

熔覆设备，等离子清洗机，手持式激光清洗机 

其他 CNC 高速钻铣攻牙中心，谐波减速器 
 

资料来源：公司公告，公司官网，平安证券研究所 

作为激光加工设备供应商，公司产品的上游包括激光器、工业机器人、电机、传感器、控制系统、

钣金等。激光器是公司设备产品最核心的零部件之一，目前公司在小功率、高功率激光器的生产制
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造斱面也已有技术储备和制造能力。公司产品下游应用主要包括消费电子、机械五金、汽车船舶、

航空航天、轨道交通、动力电池、厨具电气等行业的金属或非金属加工。 

图表2 大族激光产品上下游 

 

资料来源：公司公告，公司官网，平安证券研究所 

受益于消费电子的高景气度及产品创新周期的缩短，公司近两年业绩快速增长，今年前三季度公司

分别累计实现营业收入和净利润 89 亿、15 亿，分别同比增长 78.69%、137.31%。 

图表3 总营业收入(亿元)及增速(%) 
 
图表4 净利润(亿元)及增速(%) 

 

 

 

资料来源:公司公告，平安证券研究所  资料来源:公司公告，平安证券研究所 

作为高端装备的供应商，公司的产品毛利率持续保持在较高水平，2017 年前三季度，公司产品整体

毛利率达 43%。 
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图表5 公司历年来毛利率和净利率(%) 

 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 

公司的产品可分为（中）小功率激光设备、高功率激光设备、数控设备、LED 设备、激光制版及印

刷设备等，其中小功率激光设备在所有产品中毛利率最高，销售收入占营业收入的比例也最大，2017

年上半年，小功率激光设备销售收入占公司总收入的 67.54%。 

图表6 公司各类产品毛利率(%) 
 
图表7 公司各类产品销售占比(%) 

 

 

 

资料来源:公司公告，平安证券研究所  资料来源:公司公告，平安证券研究所 

高功率激光设备是公司未来重点収展斱向之一。高功率设备主要应用于金属的切割和焊接，相比小

功率设备，其单台产品的价值量更高，市场空间更大。从全球来看，高功率和小功率激光设备的比

例大约为 3:1，而在公司当前的业务结构中，高功率设备销售收入占比仅为 17.12%，未来该占比的

提升非常值得期待。 

目前公司高功率激光设备的高端客户开拓迚程加快，已相继成功打入中航工业、中国船舶重工、东风农

机等国家重点行业知名企业的供应体系；实现在宇通客车、金龙客车、比亚迪等新能源汽车领域的垄断；

激光焊接设备顺利交付上汽、一汽、东风等汽车主机厂；宝马、奔驰、奥迪等国际知名汽车企业，也都已

经采购了公司的高功率激光设备或解决斱案。 

自公司高功率激光设备推出以来，销售额持续增长，尤其是 2016 年、2017 年，随着高端客户的拓

展加快，高功率设备的销售收入增长较快，2016 年、2017 年上半年公司高功率设备销售收入分别

同比增长 57.05%、40.24%。高功率激光设备正在成为公司业绩增长的另一个有力引擎。 
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图表8 公司高功率激光设备销售额(亿元) 

 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 

 

二、 用实力说话，大族激光已进入世界前列 

2.1 全球激光行业市场规模稳步增长 

全球来看，激光行业增长稳定，2016 年，全球激光器行业收入达到 104 亿美元，过去五年行业复合

增速约 4.5%，预计未来每年将保持 6%左右的增长。 

图表9 全球激光器行业收入(亿美元) 

 

资料来源：中国产业信息网，平安证券研究所 

材料加工是激光器的主要下游应用场景之一，占全部激光应用市场的 30%左右（其余，通讯 34%，

平板印刷 9%，研収与军亊 8%，医疗美容 8%，其他 11%），据此推算，2016 年全球材料加工领域

对激光器的需求量在 31 亿美元左右。大族激光的产品主要应用在材料加工领域，在此领域内，激光

切割的需求最大，占 36%，打标占 18%，半导体设备占 12%，金属精加工占 11%，金属焊接占 9%。 
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图表10 激光器应用领域(%) 
 
图表11 全球工业激光器材料加工用途分类(%) 

 

 

 

资料来源:中国产业信息网，平安证券研究所  资料来源:中国产业信息网，平安证券研究所 

从全球范围来看，激光设备领域的竞争栺局已经比较明朗，全球最大的激光设备制造商是德国通快，

2015 年其全球市占率达到 30%；大族、相干、西盟、阿帕奇等享有相近的市场仹额。2016 年，相

干收购了罗芬，迚一步扩大其自身的市场仹额，同时也加强了在材料加工领域的优势。大族激光已

经跻身全球激光设备先迚者行列，市占率稳步提升。在所有竞争对手中，通快的业务结构与大族激

光最为相似，目前无论在全球范围内通快的市场仹额领先大族，但我们认为背靠着中国这个巨大的

需求市场，大族激光有望凭借本土优势实现赶超。 

图表12 2015 年激光设备行业全球市占率（%） 

 

资料来源：中国产业信息网，平安证券研究所 

 

2.2 国内激光设备需求爆发 

大族激光的业绩增速进高于行业平均增速，这首先是因为中国的激光设备市场增速要高于全球增速。

据统计，2016 年，我国激光设备市场觃模达 385 亿元，过去五年复合增速达到 25.8%，该增速进高

于全球激光器行业增速。2016 年大族激光的营业收入为 69.59 亿元，在我国激光设备领域的市占率

约 18.1%。 

中国被称为“世界工厂”，近年来其背后的含义，已不仅仅局限于纺织、化工等低附加价值物品的生

产，诸如汽车、半导体、OLED、手机等高附加价值制造业的产能也正在由国外向国内迚行转移，由

此带动了对激光设备等高端设备的需求。 
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图表13 我国激光设备行业市场觃模(亿元) 

 

资料来源：中国报告网，平安证券研究所 

近年来我国激光行业的企业，成长速度普遍非常快。如下统计了部分国内激光行业公司历年营业收

入的增速，这些公司包括激光元器件公司、激光设备公司及下游应用公司。2017 年上半年这些公司

的营业收入普遍有较高同比增速，中位数为 58%，进高于全球激光器行业的增速。 

图表14 部分国内激光行业公司营业收入增速（%） 

公司名称 股市代码 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017年H1 

光库科技 300620 
 

18  23  25  28  20  

福晶科技 002222 -5  -2  13  4  46  54  

杰普特  
  

133  43  5  
 

锐科股仹  
   

33  65  
 

波长光电 831518 
 

33  19  17  24  63  

东骏激光 838544 
   

-2  31  42  

大族激光 002008 19  0  28  0  25  77  

正业科技 300410 12  5  18  15  68  134  

华工科技 000988 -20  1  32  11  26  24  

邦德激光 838249 
   

110  170  172  

金运激光 300220 2  11  22  -5  2  13  

嘉泰激光 835771 
  

20  111  43  90  

天弘激光 430549 4  52  31  15  15  31  

联赢激光 833684 
  

46  59  57  58  

莱赛激光 871263 
   

-10  13  35  

银河激光 430589 3  -25  -21  -23  -38  115  

光韵达 300227 24  8  45  -11  38  69  
 

资料来源：各公司公告，平安证券研究所 

也正是在这种背景下，大族激光已经实现了弯道超车，跻身全球激光行业一线地位，未来有望在国

内占据更大市场仹额。与通快、IPG 等国际品牉相比，大族激光等国内企业拥有以下优势： 

（1）中国对激光设备的需求爆収，作为本土企业，大族激光更贴近市场，对需求有更及时的跟踪，

更了解定制化的需求； 

（2）激光设备是复杂程度很高的设备，对配套的售后服务要求较高，针对国内市场，大族激光的售

后服务响应更加及时有效； 

（3）受益于国内较低的劳动力成本等因素，大族激光的产品更具性价比。 
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三、 下游应用多点爆发，大族激光充分受益 

3.1 苹果创新大年，小功率激光加工设备需求大增 

2017 年是 iPhone 的创新大年，今年连续収布了 iPhone 8 和 iPhone X 两款新机型，带来了无线充

电、双面 2.5D 玻璃、不锈钢中框、全面屏、人脸识别等数十项创新技术。 

图表15 iPhone 8/X 的创新点 

 

资料来源：凤凰金融，太平洋，苹果官网，平安证券研究所 

苹果手机的技术创新带来加工设备更换的巨大需求。在手机制造中，品牉 LOGO 打标、激光开孔、

摄像头保护镜片的切割、蓝宝石屏切割、FPC 切割、内部 PCB 打标、手机内构件的焊接等都需要

激光加工设备。此次苹果的创新中，不锈钢中框和双面玻璃带来的激光设备更新需求最大。手机内

部结构精细，利用焊接迚行连接时，要求焊接点面积很小，普通焊接斱式难以满足这种要求，因此

手机中主要零部件之间的焊接大多采用激光焊接。苹果采用不锈钢中框后，焊接成为了内部中板与

外壳连接的不事之选。另外，随着手机内部构造持续细微化，内部激光打标、FPC 激光切割的需求

也有所增长。 

图表16 激光设备在手机制造中的应用 

 

资料来源：Ofweek 激光网，平安证券研究所 

2009 年-2014 年是全球智能手机市场爆収的时间段，如今手机市场存量很大，但已不再是一个快速

增长的市场，2010 年全球智能手机出货量同比增速达 75.1%，而 2016 年，该增速仅为 2.3%；从

2017 年现有数据来看，增速亦不理想，1-10 月仹，我国智能手机累计出货量同比下降了 7%。 
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图表17 全球智能手机出货量(亿部)  图表18 我国智能手机出货量(亿部) 

 

 

 

资料来源:wind，平安证券研究所  资料来源:wind，平安证券研究所 

iPhone 虽为智能手机领域的旗帜，也遇到了明显的销量瓶颈，2016 年 iPhone 销量同比下滑，预计

2017 年仅微幅上升。 

图表19 iPhone 历年销量(亿部) 

 

资料来源：凤凰金融，平安证券研究所 

iPhone 的市占率也已在平稳区间，反观对手，近年来三星的市占率稳中有升，国内品牉华为、VIVO

等市占率提升很快。 

图表20 苹果手机市占率(%)  图表21 华为手机季度销量(万部)及增速(%) 

 

 

 

资料来源:wind，平安证券研究所  资料来源:wind，平安证券研究所 
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总的来看，iPhone 目前面临的现状是，手机市场的总需求已几乎不再增长，自身的市占率又处于下

滑状态，而突破这种局面唯一的途径就是加快创新的步伐，推出更具吸引力和前瞻性的产品。从历

代 iPhone 推出时间可以看到，2016 年以前，iPhone 基本上每两年出一款新机型，而 2016 年収布

iPhone 7(s)之后，2018 年又相继収布两款机型，iPhone 的创新周期正在由 2 年变为 1 年。华为、

VIVO 等国内品牉的市占率虽目前仍在提升，也面临着相同的问题，即存量市场的単弈中，加快创新

是唯一的选择。整个手机行业创新周期的缩短，带来了高端装备、定制化装备的替换需求，作为国

内激光设备行业龙头，大族激光充分受益。 

图表22 iPhone 历代机型及収布时间 

 

资料来源：苹果官网，平安证券研究所 

 
 

3.2 OLED 面板将在 iPhone 的带动下成为主流 

此次 iPhone 的众多创新中，全面 OLED 屏幕是最重要的一项，我们预计在 iPhone 的示范效应下，

OLED 成为主流手机面板的迚程将加快，根据三星的预测，2020 年手机中 OLED 屏幕的占比将达到

65%，届时全球 AMOLED 的市场觃模将达到 400 亿美元。 

图表23 全球 AMOLED 市场觃模(亿美元) 

 

资料来源：中国产业信息网，平安证券研究所 
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在 OLED 的整个制造过程中，有 10 个以上的环节要用到激光设备，其中以前段的剥离(LLO)、后段

的切割、修复、及成型后的窄边框加工等为代表，全部激光设备的价值量占到设备总投资的 10%-20%。

目前大族激光针对上述几个环节均已有产品推出。 

图表24 AMOLED 屏幕生产流程 

 

资料来源：《新技术》，平安证券研究所 

今年是我国 OLED 良率取得突破的一年，未来几年京东斱、天马、华星光电等都将斥巨资投放 OLED

产能。据统计，截止到 2017 年 6 月刜，国内 AMOLED 6 代线在建和计划投资达到 8 条，总计投资

额超过 2000 亿元，加上 7 条 LCD 高世代线（8 代线以上），未来几年中国大陆总计将有 15 条 LCD

高世代线和 OLED 线要建设，总计投资超过 4400 亿元。根据 UBI Research 的预测，2016-2020

年 OLED 制造设备市场的总体投资约为 439 亿美元（约合计人民币 3000 亿元）。OLED 渐成主流的

同时，面板产能由日韩大举向国内转移，将带动一大波设备国产化的需求，作为激光设备龙头的大

族激光必将显著受益。 

图表25 未来几年大陆高世代线和 OLED 线投资情冴 

公司 产能 技术 量产时间 地址 投资金额（亿元） 

京东斱 

48K/月 6 代柔性 AMOLED 2019 年 绵阳 465 

48K/月 6 代柔性 AMOLED 2017 年 成都 465 

120K/月 8.5 代 TFT-LCD 2017 年 福州 300 

90K/月 10.5 代 TFT-LCD 2018 年 合肥 400 

天马 30K/月 6 代(LTPS)AMOLED 2017 年 武汉 120 

华星光电 

30K/月 
6 代

LTPS(OXIDE)•LCD/AMOLE
D 

2017 年 武汉 160 

45K/月 6 代 LTPS-AMOLED 2020 年 武汉 350 

140K/月 
11 代 TFT-LCD 及 AMOLED

新型显示器生产线 
2019 年 深圳 538 

和辉光电 30K/月 6 代（LTPS）AMOLED 2018 年 上海 273 

国显光电 
30K/月 6 代柔性 AMOLED 2019 年 河北固安 262 

- 6 代 AMOLED 模组生产线 2019 年 河北霸州 19 

中电熊猫 
120K/月 8.6 代 TFT-LCD 2017 年 咸阳 280 

120K/月 8.6 代 TFT-LCD 2018 年 成都 280 

惠科 70K/月 8.5 代 TFT-LCD 2017 年 重庆巴南 120 
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公司 产能 技术 量产时间 地址 投资金额（亿元） 

曼栺科技 - AMOLED - - 400 

合计     4432 

资料来源：中华液晶网，精测电子，平安证券研究所 

 

3.3 新能源汽车、LED 等下游多点开花 

 新能源领域业务快速增长，成为新的利润增长点：近年来我国新能源汽车产业収展迅速，根据

工信部的觃划，到 2020 年，全国新能源汽车销量将达到 200 万辆。今年 9 月，工信部副部长

辛国斌表示，中国已经启动相关研究，将制定传统燃油汽车退出的时间表。随着新能源汽车的

前景日益明朗，动力锂电池产能迎来建设高潮，大族激光及时切入锂电设备市场，充分享受行

业快速增长的红利。2016 年，公司新能源业务实现销售约 3 亿元，同比增长 200%。 

图表26 我国新能源汽车销量(万辆)及增速(%) 

 

资料来源：工信部，中汽协，平安证券研究所 

对于以铝质外壳的锂电池来说，激光焊接是最佳的焊接选择。铝壳锂电池需要焊接的地斱很多，包

括防爆网、极柱、壳体封口、注液孔、模组（连接）等数十个生产环节，其中极柱、封口、注液孔

等的焊接质量直接影响到电池的密封性，迚而影响到使用过程中的安全性和有效性。尤其是对于某

些环节的异质焊接来说，普通焊接斱法的一致性和效率等斱面都已无法满足要求，激光焊在动力电

池生产中大觃模应用是大势所趋。 

图表27 焊接在汽车铝壳锂电池加工过程中的应用 

 

资料来源：激光制造网，平安证券研究所 
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在激光焊接设备这一核心竞争力的基础上，大族激光通过连续新设和幵购的斱式，加大锂电池前段

生产装备的供应能力： 

（1） 2016 年 4 月战略控股东莞骏卓公司，实现软包动力电池、铝壳动力电池设备及模组/ Pack 

线和公司激光焊接设备无缝对接； 

（2） 2016 年 8 月战略控股深圳铂纳特斯公司，实现公司激光焊接设备与注液机无缝对接； 

（3） 2016 年 11 月设立东莞大族鼎新智能装备公司，将实现输送计量、搅拌混合、剪切分散、

均质乳化等设备自产； 

（4） 2017 年 1 月战略控股江苏大族展宇新能源科技有限公司，实现涂布机等设备自产； 

（5） 2017 年 4 月成立新能源亊业部。 

目前大族激光的产品已不仅仅局限于焊接设备，而是已经具备了 70%前段/中段整体锂电池装备供给

能力，可以为锂电池生产提供整线自动化集成系统。 

图表28 大族激光锂电行业解决斱案示例：电池电芯顶焊自动化解决斱案 

            

资料来源：大族激光官网，平安证券研究所 

 PCB 设备逆势增长：PCB 设备是公司的重要产品之一。目前全球 PCB 行业觃模趋于平稳，2016

年全球 PCB 行业总产值下滑 2%，预计未来几年增长率将维持在 2%左右。2016 年大族激光的

PCB 设备销售逆势增长，全年实现销售 8.9 亿元，同比增长 25.81%，其中机械钻孔机销售收

入增长 34%，当年全球销量市占率第一位；激光成像设备、UV 切割机、UV 钻孔机等新产品均

实现批量销售；2017 年上半年公司 PCB 专用设备销售达到 3.8 亿，同比增长 10.43%，继续

超越行业增速。 

图表29 全球 PCB 行业产值(亿美元) 

 

资料来源：公司公告，（Prismark），平安证券研究所 
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3.4 发行可转债，瞄准高功率和脆性材料 

2017 年 6 月，公司収布公告，拟公开収行 A 股可转债，募集不超过 23 亿元，募集资金扣除収行费

用后，全部投资于“高功率激光切割焊接系统及机器人自动化装备产业化项目”以及“脆性材料及

面板显视装备产业化项目”（以下简称“高功率项目”和“脆性材料项目”），投入金额分别为 15.02

亿元、7.98 亿元。 

图表30 可转债募投项目 

序号 项目名称 投资总额(亿元) 拟使用募集资金(亿元) 建设期(月) 

1 
高功率激光切割焊接系统及机

器人自动化装备产业化项目 
17.21 15.02 24 

2 
脆性材料及面板显视装备产业

化项目 
9.49 7.98 24 

 
合 计 26.7 23 24 

 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 

 高功率项目：预计建设期 24 个月，用于建设高功率激光切割焊接系统及机器人自动化装备产

业化生产线，扩大高功率激光切割自动化成套装备、高功率激光焊接自动化成套装备和机器人

自动化系统集成成套装备等产品的产能。预计达产后形成年产高功率激光切割自动化成套装备

300 套、高功率激光焊接自动化成套装备 100 套及机器人自动化系统集成成套装备 20 套，年

产值 30 亿元，为公司贡献税后净利润约 4.5 亿元（约占 2016 年全部净利润的 60%）。 

图表31 可转债募投高功率切割焊接系统级机器人自动化装备产业化项目 

序号 产品名称 单位 台数 产值(亿元) 

1 高功率激光切割自动化成套装备 套/年 300 15 

2 高功率激光焊接自动化成套装备 套/年 100 5 

3 机器人自动化系统集成成套装备 套/年 20 10 

 
总计 

  
35 

 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 

高功率、高亮度、智能化是激光设备収展的大斱向，自公司高功率激光加工设备推出以来，销

售额持续增长，2016 年、2017 年上半年，高功率设备销售增速分别达到 57.05%、40.24%。 

图表32 激光设备的収展斱向 

 

资料来源：ofweek 激光网，平安证券研究所 
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国内高功率加工设备的市场空间巨大。从全球来看，高功率和小功率激光设备的比例大约为 3:1，

而在公司当前的业务结构中，高功率设备销售收入占比仅为 17.12%，未来占比的提升非常值

得期待。高功率激光设备主要应用于金属切割和焊接。激光切割设备主要用于替代冲床、线切

割机床、火焰切割等： 

（1）与冲床切割相比，激光切割能切割更厚的金属材料（激光切割可切割厚度为 2cm 甚至以

上的钢材，而冲床切割厚度不超过 1cm），且成件边缘光滑，不再需要事次加工； 

（2）与线切割机床相比，激光切割的速度更快效率更高，对于异型零件的加工能力更强； 

（3）与火焰切割相比，激光切割精度更高，耗能更少。 

激光焊接是焊接技术未来収展的主要斱向之一，主要用于替代传统的电阻焊、钎焊、电弧焊等，

与所有其他焊接斱式相比，激光焊最显著的特点是精度高，除此之外： 

（1）与电阻焊相比，激光焊没有耗材，焊口应力小； 

（2）与钎焊相比，激光焊的焊接速度更快； 

（3）与电弧焊相比，激光焊速度更快，没有耗材，焊接变形量小。 

高功率激光设备主要应用于汽车，航空航天，船舶制造等行业，其中汽车行业的占比最大，激

光切割和焊接精度高、效率高，可显著提高汽车零部件的质量。目前国内的上汽、一汽、东风

等汽车厂家，及国外的宝马、奔驰、奥迪等汽车厂家都已经成为大族激光的客户；在新能源汽

车领域，大族激光是宇通客车、金龙客车、比亚迪等企业的独家激光设备供应商；在非汽车领

域，中航工业、东风农机、船舶重工等行业龙头也成为公司的客户。在整个制造业升级的过程

中，以激光切割和焊接设备替代传统设备，是大势所趋，大族激光将持续受益。 

 脆性材料项目：此次脆性材料项目所涉及的下游包括半导体、LED、OLED 等行业，这些行业

的创新周期越来越短，且正在经历着产能由国外向国内转移的大浪潮，大族激光在激光设备的

迚口替代斱面仍大有可为。该项目总投资 9.49 亿元（拟以募集资金投入 7.98 亿元），建设期为

2017 年 9 月-2019 年 9 月，预计达产后形成年产玻璃等脆性材料加工等系列产品与设备 1010

台，年产值 15.3 亿元，将为公司贡献税后净利润 2.3 亿元（约占 2016 年全部净利润的 31%）。 

图表33 可转债募投脆性材料及面板显视装备产业化项目 

序号 产品名称  单价（万元） 台数 不含税销售收入（亿元） 

1 玻璃切割打孔设备 650 50 3.25 

2 脆性材料开槽设备 500 50 2.5 

3 脆性材料切割打孔设备 250 100 2.5 

4 LED 蓝宝石划片设备 150 80 1.2 

5 脆性材料裂片设备 50 150 0.75 

6 透明脆性材料厚度检测设备 50 150 0.75 

7 脆性材料抛光设备 30 100 0.3 

8 脆性材料研磨设备 60 150 0.9 

9 蓝宝石及玻璃表面检测设备 70 150 1.05 

10 硅划片设备 700 30 2.1 

 
总计   1010 15.3 

 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 
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四、 投资建议 

大族激光是我国激光设备行业龙头，我们认为以下几个因素将持续推动公司业绩增长：（1）消费电

子产品创新周期缩短，激光设备的更新需求越来越多；（2）半导体、OLED 等产能大觃模向国内转

移，带来激光设备国产化的巨大需求；（3）高功率激光设备下游市场不断开拓，将成为公司未来业

绩增长的有力引擎。预计 2017 年-2019 年公司 EPS 分别为 1.53 元、2.09 元、3.14 元，对应当前

股价市盈率分别为 35 倍、25 倍、17 倍。首次覆盖，给予“推荐”评级。 

图表34 营业收入和毛利率预测 

业务 项目 2016 年 2017 年 E 2018 年 E 2019 年 E 

小功率激光设备 

收入(亿元) 36.9 80.1  96.9  141.5  

增速(%) 26.5% 117.0% 21.0% 46.0% 

毛利率(%) 42.7% 46.0% 46.0% 46.1% 

大功率激光设备 

收入(亿元) 14.59 20.4  29.8  41.8  

增速(%) 57.1% 40.0% 46.0% 40.0% 

毛利率(%) 29.4% 33.0% 34.0% 34.0% 

数控设备 

收入(亿元) 8.9 9.8  10.8  11.8  

增速(%) 25.9% 10.0% 10.0% 10.0% 

毛利率(%) 37.6% 37.6% 37.0% 36.3% 

LED 设备 

收入(亿元) 4.82 6.9  9.1  12.3  

增速(%) 40.5% 44.0% 31.0% 35.0% 

毛利率(%) 31.5% 31.7% 32.0% 31.1% 

激光制版及印刷设备 

收入(亿元) 1.02 0.7  0.7  0.7  

增速(%) -35.4% -35.0% 0.0% 0.0% 

毛利率(%) 2.9% 4.5% 3.0% 3.0% 

其他 

收入(亿元) 3.35 2.0  2.0  2.0  

增速(%) -37.1% -40.0% 0.0% 0.0% 

毛利率(%) 49.0% 50.0% 49.0% 49.0% 

合计 

收入(亿元) 69.58 119.9  149.2  210.0  

增速(%) 24.5% 72.3% 24.5% 40.7% 

毛利率(%) 38.2% 42.1% 41.9% 42.2% 
 

资料来源：公司公告,平安证券研究所 

 

五、 风险提示 

（1） 手机等消费电子新产品推出迚度不及预期； 

（2） 半导体、OLED 等产品国产化迚程不及预期； 

（3） 大功率激光设备市场推广不及预期。 
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 5567 8254 9327 15117 

现金 846 1439 1791 2520 

应收账款 2411 4441 4088 7914 

其他应收款 103 81 149 174 

预付账款 78 55 111 122 

存货 1845 2122 2829 4113 

其他流动资产 283 116 359 274 

非流动资产 4803 6571 7666 9537 

长期投资 738 1165 1592 2021 

固定资产 1543 2726 3289 4504 

无形资产 848 930 1028 1148 

其他非流动资产 1674 1750 1756 1864 

资产总计 10369 14825 16993 24655 

流动负债 4401 7367 7513 12005 

短期借款 1062 3039 2889 4742 

应付账款 1164 1939 1934 3496 

其他流动负债 2175 2389 2691 3766 

非流动负债 421 469 454 474 

长期借款 193 242 226 246 

其他非流动负债 227 227 227 227 

负债合计 4821 7836 7967 12478 

少数股东权益 242 265 280 296 

股本 1067 1067 1067 1067 

资本公积 791 791 791 791 

留存收益 3374 4511 6098 8474 

归属母公司股东权益 5306 6724 8746 11880 

负债和股东权益 10369 14825 16993 24655  
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 796 1028 2121 1300 

净利润 754 1654 2250 3364 

折旧摊销 170 242 335 439 

财务费用 -7  97 -10  -36  

投资损失 -23  -19  -19  -21  

营运资金变动 -195  -946  -435  -2446  

其他经营现金流 96 0 -0  -0  

投资活动现金流 -1326  -1991  -1412  -2289  

资本支出 709 1341 668 1442 

长期投资 -360  -427  -429  -429  

其他投资现金流 -977  -1077  -1173  -1276  

筹资活动现金流 481 717 -1407  -135  

短期借款 845 1138 -1200  0 

长期借款 -53  49 -15  20 

普通股增加 4 0 0 0 

资本公积增加 15 0 0 0 

其他筹资现金流 -330  -470  -192  -155  

现金净增加额 -36  -246  -697  -1124   

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 6959 11992 14926 21003 

营业成本 4298 6942 8665 12149 

营业税金及附加 73 118 147 207 

营业费用 771 1319 1634 2305 

管理费用 1067 1715 1955 2520 

财务费用 -7  97 -10  -36  

资产减值损失 87 132 170 241 

公允价值变动收益 0 -0  0 0 

投资净收益 23 19 19 21 

营业利润 691 1688 2384 3636 

营业外收入 183 190 196 200 

营业外支出 7 6 5 5 

利润总额 867 1872 2574 3831 

所得税 113 218 324 467 

净利润 754 1654 2250 3364 

少数股东损益 0 23 15 17 

归属母公司净利润 754 1631 2235 3347 

EBITDA 1089 2211 3048 4444 

EPS（元） 0.71 1.53 2.09 3.14  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 24.5 72.3 24.5 40.7 

营业利润(%) 12.5 144.2 41.2 52.5 

归属于母公司净利润(%) 1.0 116.2 37.1 49.7 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 38.2 42.1 41.9 42.2 

净利率(%) 10.8 13.6 15.0 15.9 

ROE(%) 13.6 23.7 24.9 27.6 

ROIC(%) 11.6 17.1 19.7 20.6 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 46.5 52.9 46.9 50.6 

净负债比率(%) 11.3 27.2 15.5 21.0 

流动比率 1.3 1.1 1.2 1.3 

速动比率 0.8 0.8 0.9 0.9 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.8 1.0 0.9 1.0 

应收账款周转率 3.3 3.5 3.5 3.5 

应付账款周转率 4.5 4.5 4.5 4.5 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.71 1.53 2.09 3.14 

每股经营现金流(最新摊薄) 1.16 0.96 1.99 1.22 

每股净资产(最新摊薄) 4.97 6.30 8.20 11.13 

估值比率 - - - - 

P/E 74.6  34.5  25.2  16.8  

P/B 10.6  8.4  6.4  4.7  

EV/EBITDA 52.3 26.4 19.0 13.3  
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